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Von der Renovierungswelle in
Europa profitieren

Die Entscheidung der EU, die Modernisierung von Gebauden in den
Mittelpunkt ihrer Bemihungen zur Reduzierung der CO2-Emissionen zu
stellen, lautet ein umfangreiches Ausgabenprogramm fiir den Wandel
Zur Energieeffizienz ein

HERBST 2020

Von Andrea Carzana, Portfoliomanager, und Natalia Luna, Senior Thematic Investment Analyst, Responsible Investment

Die Europaische Union steht kurz vor dem
Start eines ehrgeizigen Programms zur
Verbesserung der Energieeffizienz von
offentlichen Gebauden und Wohngebauden
auf dem gesamten Kontinent. In den
nachsten zehn Jahren diirften sich fiir
Anleger in verschiedenen Sektoren, von
Heizungs- und Klimaanlagenherstellen bis
zu Anbietern von Dammestoffen, zahlreiche
Gelegenheiten ergeben.

In dem in diesem Sommer angekundigten
EU-Konjunkturpaket* wird die Schllsselrolle
des Gebdudesektors fur Investitionen
betont, da die EU nach Moglichkeiten
sucht, die negativen wirtschaftlichen
Auswirkungen von COVID-19 auszugleichen
und zugleich den Ubergang zu einer
Okologischen Wirtschaft zu erreichen.
Weitere Impulse gingen von der im Oktober
gestarteten ehrgeizigen EU-Strategie

der Renovierungswelle aus, die darauf
abzielt, die Dekarbonisierungsinitiativen
zum Teil durch Gebauderenovierungen
voranzutreiben.

Da die EU versucht, ihre selbst gesteckten
Ziele zu erreichen, das CO,-Niveau

bis 2030 um 55 % (im Vergleich zum
Niveau von 1990) zu senken und bis
2050 klimaneutral zu werden, haben
die politischen Entscheidungstrager die
Notwendigkeit radikaler Ma3nahmen
erkannt, die Uber den Energiesektor
hinausgehen. Die Renovierung und
Nachrustung von Gebauden kdnnte
eine wichtige Rolle spielen: Gebaude
verursachen mehr als ein Drittel der

Treibhausgasemissionen der EU

(36 %) und rund 40 % des gesamten
Energieverbrauchs. Aus dem
EU-Gebaudebestand von rund 220 Millionen
Einheiten gelten derzeit drei Viertel als
nicht energieeffizient.

Zusatzlich zu einer moglichen EU-weiten
Finanzierung ist es auch wahrscheinlich,
dass einige EU-Mitgliedstaaten ihre
eigenen nationalen Renovierungsplane
entwickeln, wobei einige Regierungen
finanzielle Anreize anbieten, um die
Renovierung von Einfamilienhdusern und
Wohngebauden zu fordern.

Anleger sollten beachten, dass sich
die positiven Auswirkungen dieser
Investitionsoffensive noch nicht
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vollstandig in den Aktienkursen
widerspiegeln. Dieses erwartete grofle
Ausmafd an politischen Initiativen und
Anreizen durfte in Verbindung mit den
hohen staatlichen Investitionen zu
betrachtlichen Investitionsstréomen in
Gebauderenovierungen mit Schwerpunkt
auf Heizung, Klimatisierung und Isolierung
fUhren. Flr einige in diesen Sektoren tatige
Unternehmen ist mit entsprechenden
Aktienkursgewinnen zu rechnen.

Ein langfristiges strukturelles Thema
Die Ziele der EU sind weitreichend.

Bis 2030 will die EU die
Treibhausgasemissionen von Gebauden
um 60 % senken und den Energieverbrauch
fur Heizung und Klimatisierung um 18 %



vermindern. Um dies erreichen zu kénnen,
will sie die Renovierungsquote von
Gebauden innerhalb der nachsten 10 Jahre
von 1 % auf 2 % jahrlich verdoppeln, um
sicherzustellen, dass diese Renovierungen
zu einer besseren Energie- und
Ressourceneffizienz in rund 35 Millionen
Gebauden flhren.

Naturlich erfordert die Kampagne fur

die Renovierung eine starke politische
Unterstutzung. Die Strategie soll nicht
nur helfen, die Ziele zur Verminderung der
Treibhausgasemissionen zu erreichen,
sondern auch das Wirtschaftswachstum
fordern, Arbeitsplatze schaffen und
soziale Vorteile in Form von niedrigeren
Energiekosten, speziell fur armere
Haushalte, erzielen.

Die erforderlichen Investitionen werden
erheblich sein. Wahrend die Finanzierung
im Einzelnen noch festgelegt werden
muss, hat die EU festgestellt, dass
jahrliche Investitionen von rund 275 Mrd.
Euro bendtigt werden. Wir erwarten,
dass das Kapital aus einer Kombination
aus offentlichen Mitteln und privaten
Investitionen kommen wird, die durch
steuerliche Anreize und andere politische
Initiativen gefordert werden.

Bei den politischen Mainahmen befindet
sich Vieles in Vorbereitung. Bis Ende
2021 wird die Europaische Kommission
neue verbindliche Mindestnormen

fur die Energieeffizienz als Teil der
Novellierung der Richtlinie Uber die
Gesamtenergieeffizienz von Gebauden
(EPBD) vorschlagen. Es ist auch geplant,
den Rahmen fur Energieausweise zu
aktualisieren, um deren Abdeckungsgrad
in den Mitgliedstaaten zu erweitern.

Es besteht Verbesserungsbedarf, da

die Energieausweise in mehreren
Mitgliedstaaten weniger als 10 % des
Gebaudebestands abdecken. Strengere
Anforderungen an Gebaude konnten sich
als ein starker Katalysator erweisen,

um hohe private Investitionen in dieses
Anlagethema zu locken.

Einpreisung von Chancen fiir Aktien
Auch wenn dieser durch die rechtlichen
Anderungen bedingte Anschub groBtenteils
erst im Jahr 2021 spurbar sein wird,
durfte der Markt bereits jetzt beginnen,
die damit verbundenen Chancen in den
Aktienkursen zu bertcksichtigen. Da die
EU bei der Mittelbereitstellung offentlichen
Gebauden wie Schulen, Universitaten

und Krankenhausern Prioritat einrdumen
wird, dUrften die Unternehmen mit einem
bedeutenden Marktanteil in diesen
Bereichen logischerweise als erste
profitieren. Insbesondere die Aktien
fUhrender Anbieter von Dammstoffen
durften florieren.

Die EU ist fest entschlossen, ihre
Klimaziele zu erreichen, und hat nun

die Renovierung von Gebauden in den
Mittelpunkt gestellt. Dies wird sich in

den kommenden Jahren als ein wichtiges
strukturpolitisches Thema erweisen.
Derzeit steht dieses Thema jedoch erst am
Anfang und die europaischen Aktienmarkte
mussen seine Auswirkungen noch auf die
Aktienkurse der betroffenen Unternehmen
Ubertragen.

2 / European Gazette / Herbst 2020

k& Dicses envartete groe
AusmafR an politischen
Initiativen und Anreizen
dirfte in Verbindung mit
den hohen staatlichen
Investitionen zu betrachtlichen
Investitionsstromen in
Geb&uderenovierungen fiihren

1 Alle Daten in diesem Artikel sind, sofern nicht anders
angegeben, hier verfligbar:
https://ec.europa.eu/energy/sites/ener/files/eu_renovation_
wave_strategy.pdf
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